La moneta by Ricottilli, Massimo
MONETA
November 5, 2013
Innovation Investment
Definizione
Alcune definizioni che riguardano la moneta. La quantità di
moneta (definizione ristretta):
M = D +Cr
ossia, essa è uguale alla quantità dei depositi a vista presso il
sistema bancario (D) più la quantità di circolante nelle mani
del pubblico (Cr ) .
La quantità dei depositi è normalmente posta in relazione con
la riserva tenuta dal sistema bancario (RS) mentre la quantità
del circolante è posto in relazione con la quantità dei depositi.
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Le formule
D = RSϑ e Cr = αD, rispettivamente.
ϑ rappresenta il rapporto di riserva mentre α indica la
proporzione di moneta circolante rispetto alla quantità di
depositi.
Da ciò deriva:
M =
1+α
ϑ
RS
Si osservi che la quantità di moneta è, dunque, definita come
proporzione della quantità di riserva.
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La situazione della Banca Centrale
Il conto delle attività e delle passività della Banca Centrale,
semplificando, può essere indicato come segue
Attività=Passività e più specificamente:
Passività=Depositi del sistema bancario+Circolante presso il
sistema bancario+Circolante nelle mani del pubblico= H.
Attività=Crediti concessi al sistema bancario+Titoli.
Depositi del sistema bancario+Circolante presso il sistema
bancario=Riserva ( RS)
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La quantità di moneta e le passività della Banca Centrale
Quindi H = RS +Cr da cui risulta
M =
1+α
ϑ +α
H
La quantità di moneta è dunque posta in relazione con le
passività della banca centrale. H è anche chiamata base
monetaria.
Se αe ϑ rimangono costanti
∆M =
1+α
ϑ +α
∆H
per cui ∆M
M
= ∆H
H
.
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La Banca Centrale in un'economia aperta
Attività=Passività e più specificamente:
Attività=Attività nette verso l'estero (Riserva
Internazionale)+Credito al sistema bancario+ Credito
concesso direttamente allo Stato+Titoli nazionali.
Attività nette verso l'estero (Riserva Internazionale)+Credito
al sistema bancario+ Credito concesso direttamente allo
Stato+Titoli nazionali=H
∆H= ∆(Attività nette verso l'estero)+∆(Credito al sistema
bancario)+∆(Credito concesso direttamente allo
Stato)+∆(Titoli nazionali)
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Moneta e attività della Banca Centrale
M = 1+αϑ+α (Attività nette verso l'estero (Riserva
Internazionale)+Credito al sistema bancario+ Credito
concesso direttamente allo Stato+Titoli nazionali)
∆M = 1+αϑ+α [∆(Attività nette verso l'estero)+∆(Credito al
sistema bancario)+∆(Credito concesso direttamente allo
Stato)+∆(Titoli nazionali)]
Se resta costante 1+αϑ+α .!!!
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Interpretazioni
La moneta è un debito di un'istituzione monetaria
I depositi sono la specifica moneta creata dal sistema bancario;
perciò sono un debito a vista
Il circolante è un debito della Banca Centrale.
La moneta è un credito di chi la possiede nei confronti delle
istituzioni monetarie
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La genesi della moneta
Dalla moneta come merce (oro, argento) alla moneta come
relazione fiduciaria.
Le operazioni di deposito nell'Italia del XIII secolo: oro contro
' lettere di credito '.
Il ruolo dei grandi mercanti
La fiducia come elemento essenziale per l'accettazione e la
circolazione delle ' lettere di credito '.
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La fiducia
La fiducia come esperienza.
La fiducia protetta da una concreta assicurazione.
La moltiplicazione delle ' lettere di credito '.
L'estinzione delle ' lettere di credito '.
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Probabilità e frequenza
Probabilità di estinzione della 'lettera ' e frquenza di estinzione.
La proporzione della quantità con cui si deve provvedere
all'estinzione del debito.
La quantità di riserva.
Affidabilità, fiducia, copertura dei debiti. La probabilità di
fallimento.
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La circolazione
Tempo di circolazione, estinzione e rapporto di riserva.
La velocità di circolazione: la quantità delle transazioni per
unità di tempo: TR = VM
Le transazioni sono stimate dal valore monetario del prodotto
interno lordo: TR = YP , P è il livello generale dei prezzi.
YP = VM
per cui la velocità di circolazione V è perciò data da V = YP
M
.
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Un mercante, un banchiere, più banchieri
La circolazione tra differenti ' lettere di credito ' . A quali
condizioni possono essere tutte mezzi di pagamento accettabili
dal sistema economico.
Il principio di convertibilità
La relazione tra banchieri per effetto della convertibilità
Operazioni di credito interbancario avente come oggetto la
riserva.
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La banca centrale
La banca centrale emerge come l'istituzione che riscuote la
fiducia maggiore tra tutte le istituzioni monetarie.
La banca centrale diviene l'istituzione in grado di dotare di
riserva le altre istituzioni (banche) monetarie.
La riserva fornita dalla banca centrale è un credito per cui
ciascuna banca che ne riceve diventa debitrice.
Problema: la banca centrale ha bisogno, essa stessa, di una
qualche forma di 'riserva' ?
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Banca Centrale e riserve
Se essa fosse la (unica) banca centrale di un sistema chiuso, se
la fiducia negli strumenti monetari fosse perfetta: NO!
In sistema aperto, con movimenti di capitale e impegno alla
convertiiblità la risposta è: SI!
La riserva è costituita da monete ritenute affidabili e o da titoli
a breve realizzabili sul mercato espressi in quelle monete.
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Le crisi bancarie
Il problema del rischio bancario.
Che cos'è la riserva in realtà?
Le banche hanno la tendenza a supporre che la riserva effettiva
ossia ciò che protegge le loro obbligazioni, sia composta da
tutti i titoli e crediti facilmente realizzabili od esigibili.
Il problema del valore di mercato dei titoli.
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La domanda di moneta 1
Si defisca con MD la quantità di moneta domandata.
Che cosa significa effettivamente il termine  domanda di
moneta ?
Le transazioni e la domanda di moneta transattiva: la quantità
che gli operatori intendono 'tenere' per effetuare operazioni
correnti.
La quantità di transazioni surrogata dal prodotto interno lordo
YP
MT =
1
V
PY
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La domanda di moneta 2
La domanda di moneta a scopo cautelativo speculativo: titoli
o moneta?
MS = M(i ,ρ)
dove i è il saggio di interesse nominale e ρ il fattore di rischio
nel tenere titoli. Si definisca if = i −ρ . Da cui
MS = M(if )
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La domanda di moneta totale
MD = MT +MS
da cui
MD =
1
V
PY +M(if )≡ 1
V
PY +M(i −ρ)
Il potere di acquisto della moneta:
MD
P
=
1
V
Y +
1
P
M(if )≡ 1
V
Y +
1
P
M(i −ρ)
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Un caso particolare
M = MD
quando tutta la moneta che il sistema delle istituzioni
monetarie può generare è uguale alla domanda di moneta:
1+α
ϑ +α
H =
1
V
Y +
1
P
M(i −ρ)
La LM:
i = F (Y ,P,H,ρ)
∂ i
∂Y > 0;
∂ i
∂H < 0 ;
∂ i
∂ρ > 0 .
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La LM
E' un caso particolare perchè la domanda di moneta non è
necessariamente uguale alla cosiddetta offerta di moneta:
MD 6= M.
Tutto dipende dalla quantità di depositi e circolante che il
sistema domanda effettivamente, data la quantità generabile
M
La stessa quantità M , apparentemente sotto il controllo della
Banca Centrale può variare a seconda della percezione del
rischio da parte delle banche.
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Un ripasso: IS
La cosiddetta curva IS che stabilisce l'equilibrio cla la curva
LM va studiata in termine reali, ossia
Y = C (Y ) + f (Y , r) +X −M
dove r = i −pi , dove pi è il tasso di inflazione. Poichè
X = X (ex) e M = M(ex), da ciò deriva:
Y = Y (r ,ex)
dunque, r = ψ(Y ,ex) , ∂ r∂Y < 0 ;
∂ r
∂ex > 0.
Innovation Investment
IS-LM
La LM è una funzione di r nel senso che M(i −ρ) può essere
studiata come M(r +pi−ρ) .
Da ciò segue che la LM si risolve in r = F (Y ,P,H,ρ,pi) .
Date le due curve:
r = F (Y ,P,H,ρ,pi)
r = ψ(Y ,ex)
Si ottiene una soluzione per r e Y , date le variabili: P , ρ , pi,
H, ex . Ciò, però, è vero solo se M
D = M.
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